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Wycena certyfikatu funduszu na koniec kwietnia wyniosta 51,02 zt, co oznacza wzrost wartosci certyfikatu
inwestycyjnego w minionym miesigcu o +2,57%. W ostatnich 3 miesigcach wycena certyfikatu odnotowata
spadek wartosci o 0,39%, a w ciaggu ostatnich 12 miesiecy wzrost o +35,44%.

30.04.2021 1M 3M 6M YTD 1rok
Zm.% WANCI +2,57% -0,39% +19,35% +0,91% +35,44%

Kwiecien na rynkach akcji przyniést wyczekiwane odbicie po silnej korekcie w drugiej potowie pierwszego kwartatu,
przy czym na GPW mieliSmy do czynienia z utrzymaniem sie dobrej koniunktury. WIG zwyzkowat o 4,70%, gtownie
za sprawg lepszej kondycji duzych spotek (WIG20 +5,09%), ale spdétki o mniejszej kapitalizacji nadal pozostawaty w
bardzo dobrej kondycji (mMWIG40 +3,38%, sWIG80 +6,58%). Indeks matych spétek od poczatku roku zanotowat
imponujgcyg stope zwrotu +22,85%. Na szerokim rynku najlepiej zachowywaty sie walory spétek energetycznych,
ktére silnie zwyzkowaty na fali informacji o szczegoétach oddtuzenia spétek i wydzielenia aktywéw weglowych, co
pozwoli na znaczne uwolnienie wartosci w tych spotkach. Ponadto, lepsze zachowanie wykazywatly takze akcje
spotek o cyklicznym charakterze (konsumpcyjne, handlowe, ustugowe, wydobywcze), co w wielu przypadkach miato

zwigzek z nadchodzacym otwarciem w gospodarce po jesienno-zimowym lockdownie.

Na globalnych rynkach akcji zanotowaliSmy oczekiwane odbicie po gwaltownych spadkach w drugiej potowie
minionego kwartatu. Prym wiodty akcje amerykanskie, gdzie indeksy NASDAQ Composite oraz S&P 500 zwyzkowaty
0 ponad 5%, natomiast globalny indeks MSCI World o 4,52%. Indeksy dla sektora spétek medycznych, zaréwno
globalnie jak i w USA, zachowywaly sie nieznacznie gorzej od szerokiego rynku, gdyz MSCI World Health Care
(USD) zwyzkowat o 3,74%, natomiast S&P 500 Health Care o 3,87%. Stabszg kondycja po raz kolejny wykazat sie
subsektor wzrostowych matych i $rednich spoétek, obrazowany indeksem Russell 2000 Growth Health Care, ktéry
zwyzkowat w kwietniu o relatywnie skromne 1,45%, podczas gdy analogiczny indeks dla spotek technologicznych o
1,70%.

SUBINDEKSY MSCI WORLD (USD) 30.04.2021 YTD im 3mM 6M 12M 36M

MSCI World Information Technology 6,72% 5,44% 7,35% 26,85% 54,76%  107,93%
MSCI World Consumer Discretionary 8,69% 5,13% 9,33% 29,70% | 61,84% @ 64,75%
MSCI World Health Care 4,00% 3,74% 2,97% 16,60% = 18,58%  44,03%
MSCI World Communication Services 13,74% 6,71% 15,14%  29,93% 50,12%  58,38%
MSCI World Materials 10,05% 5,10% 11,52%  30,81%  55,44%  29,98%
MSCI World Industrials 10,20% 2,63% 13,35% 30,45% 53,07% 32,22%
MSCI World Consumer Staples 1,68% 2,72% 6,25% 12,10%  17,60% 23,01%
MSCI World Utilities 2,81% 2,94% 4,05% 9,81% 18,83%  23,94%
MSCI World Financials 18,27% 5,03% 20,30%  48,08% 54,90% 13,11%
MSCI World Real Estate 12,07% 6,25% 12,78%  25,14% = 25,54% 17,45%
MSCI World Energy 20,95% 0,32% 17,75% 60,57% 25,20% -31,96%
MSCI World 9,25% 4,52% 10,41%  28,17%  43,16%  40,85%

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne.

Miniony miesigc to takze otwarcie sezonu wynikéw kwartalnych, przy czym w Polsce tradycyjnie zaraportowata tylko

niewielka czes¢ spotek, w tym wiele z nich wyniki wstepne, a na petne raporty trzeba jeszcze bedzie kilka tygodni

IPOPEMA TFI S.A. | ul. Prézna 9 | 00-107 Warszawa | T: +48 22 236 93 00 | F: +48 22 236 93 90 | www.ipopematfi.pl | NIP: 108-000-30-69
Kapitat zakladowy: 10.599.441 Z}, optacony w catosci | Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy KRS | Numer KRS: 0000278264



poczekaé. W gronie naszych spotek portfelowych istotnie lepsze od oczekiwan wyniki pokazata jedna ze spoétek
finansowych, w ktérej od dawna widzimy duzy potencjat poprawy wynikow, wcigz niedoceniany przez inwestorow,
na co kurs zareagowat w kwietniu niemal 20% wzrostem. Ponadprzecietnie dobrze zachowywaty sie walory spofek,
ktére sg postrzegane jako gtdéwni beneficjenci otwarcia gospodarek tj. biura podrézy, branza fitness i modowa, na
ktore to fundusz posiadat wyselekcjonowang ekspozycje. Ogélny obraz, ktéry wytania sie z wynikdw poszczegdlnych
spotek oraz komentarzy zarzadow pokazuje, ze w rok po pandemii najsilniejsze spotki prawdopodobnie wyjdg
wzmochnione z kryzysu. Jest to do$¢ powtarzalny schemat przy kazdym kryzysie w ostatnich dziesiecioleciach, gdyz
najzdrowsze i najlepiej zarzgdzane podmioty oprocz tego, ze sg w stanie przetrwac¢ dekoniunkture, to w trakcie jej
odbicia sg najlepiej spozycjonowane do zwiekszania udziatéw w rynku kosztem podmiotow, ktore nie przetrwaty
kryzysu lub sg zajete np. rozwigzywaniem problemoéw z nadmiernym zadtuzeniem. Majgc to na uwadze w ostatnich

12 miesigcach staraliSmy sie dobiera¢ do portfela spotki o solidnej pozycji rynkowej i z wysokg jakoscig bilansu.

Na rynkach zagranicznych relatywng stabo$é wykazywaty spotki z obszaru nowoczesnych technologii, co wpisuje
sie w ogolnorynkowy obraz, gdyz wielu zesziorocznych czempionéw popadto w nietaske od potowy lutego. Jest to
kwestia sentymentu rynkowego, a nie fundamentow tych spétek. Nalezy pamietaé, ze zmiany sentymentu potrafig
mocno wptywac na kursy poszczegodlnych spétek, lecz ma to charakter krotkoterminowy. W dtugim terminie zawsze
rzadza czynniki fundamentalne i wyniki ,dowozone” przez spétki. Na tym polu wyniki ze spétek nie dajg podstaw do
powatpiewania we wzrostowg trajektorie wynikow, lecz mamy swiadomosé, ze obecny sentyment jest taki, ze nawet
wyniki wyraznie lepsze od konsensusu nie oczyszczajg atmosfery i inwestorzy sprzedajg chwilowe ,gorki”. Z drugiej
strony, lepsze wyniki i wahniecia kursdéw powoduja, ze obserwujemy kompresje wskaznikédw wyceny, co

prospektywnie daje wiekszy potencjat do pozytywnych zaskoczen, lecz oczywiscie wymaga cierpliwosci.

Marcowg korekte wykorzystaliSmy do zwiekszenia ekspozycji na sektor nowych technologii, ktéry stanowi obecnie
ponad 50% portfela (oprogramowanie, pétprzewodniki, medtech). Z obszaru spotek cyklicznych stawiamy gtéwnie
na walory spétek konsumpcyjnych, wydobywczych oraz paliwowych. Natomiast z pozostatych sektoréw posiadamy
Scisle wyselekcjonowane walory, unikajgc generalnej ekspozycji na sektor energetyczny czy tez finansowy, gdyz nie
mamy przekonania, ze wiekszos¢ spotek z tego obszaru dobrze odwzorowuje poprawe koniunktury. Szczegotowe

sektorowe rozbicie portfela funduszu znajduje sie na ponizszym wykresie:




Struktura sektorowa i branzowa portfela akcyjnego % (30/04/2021)

Zrédto: Opracowanie wtasne.

W przypadku pytan zapraszamy do kontaktu poprzez ogdlny kanat komunikacji infolartig@ipopema.pl lub pod
numerem tel. (22) 123 01 49.

NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat (,Dokument”) ma charakter informacyjny, do uzytku wewnetrznego i skierowany jest wytacznie do uczestnikéw
funduszy inwestycyjnych zamknietych zarzadzanych przez IPOPEMA TFI S.A. (,Towarzystwo”), a takze do podmiotéw
wspotpracujgcych z Towarzystwem w zakresie oferowania certyfikatow inwestycyjnych emitowanych przez fundusze zarzgdzane
przez Towarzystwo. Jakiekolwiek utrwalanie, powielanie (zwielokrotnianie), redystrybuowanie (wprowadzanie do obrotu) lub
rozpowszechnianie w jakikolwiek sposoéb Dokumentu lub informacji w nim zawartych na rzecz osoéb trzecich, w tym publiczne
wystawienie, wy$wietlenie, odtwarzanie, takze w drodze publikacji elektronicznej, wymaga uprzedniej zgody Towarzystwa.

Dokument wyraza wiedze oraz poglady jej autorow, wedfug stanu na dzien sporzgdzenia komentarza. Wszelkie informacje
zawarte w Dokumencie pochodzg ze Zrédet wiasnych Towarzystwa lub zrédet zewnetrznych uznanych przez Towarzystwo za
wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sg one wyczerpujgce i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Towarzystwo nie moze
zagwarantowac poprawnosci i kompletnoSci informacji zawartych w Dokumencie. Dane zawarte w Dokumencie mogg podlegac
zmianie w kazdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia. Towarzystwo nie ponosi zadnej odpowiedzialno$ci za szkody
powstate w wyniku jego wykorzystania niezgodnie z jej przeznaczeniem.
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Przedstawione w Dokumencie informacje odnoszg sie do wynikéw osiggnietych w przeszto$ci Dokument moze zawierac
sformutowania i poglady dotyczgce przysztych wydarzen. Towarzystwo nie gwarantuje, ze prognozy lub opinie bedg pokrywaty
sie z rzeczywistymi danymi w przysztosci. Towarzystwo nie gwarantuje osiggniecia takich samych lub podobnych wynikow
inwestycyjnych w przysztosci w zwigzku z nabyciem certyfikatow inwestycyjnych Funduszu.

Dokument nie stanowi oferty nabycia certyfikatow inwestycyjnych Funduszu, ani tez zaproszenia do ztozenia oferty nabycia
certyfikatow inwestycyjnych, a nie jest cze$cig oferty nabycia certyfikatow inwestycyjnych Funduszu. Jedynymi dokumentami
zawierajgcymi prawnie wigzgce informacje o Funduszu i ewentualnej ofercie sg jego statut i prospekt emisyjny. Towarzystwo
informuje, Ze niniejszy materiat ma charakter informacyjny i reklamowy, dane w nim podane nie stanowig oferty w rozumieniu art.
66 Kodeksu cywilnego, jak rowniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczgcych instrumentéow
finansowych lub ich emitentéw w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie sg formg $wiadczenia
doradztwa podatkowego, ani pomocy prawne;.

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okre$lonego wyniku inwestycyjnego.
Inwestycje w Fundusze wigzg sie z ryzykiem inwestycyjnym, nalezy liczy¢ sie z mozliwoScig utraty przynajmniej czesci
wptaconych $rodkéw. Osiggnieta stopa zwrotu z inwestycji nie jest rownoznaczna z wynikiem osigganym przez Fundusze i zalezy
od warto$ci nabywanych certyfikatow uczestnictwa, okresu ich nabycia i zbycia, poziomu optat oraz zaptaconych podatkow, w
szczegdlnosci podatkéw. Inwestorzy powinni uzyskac niezalezng porade przed podjeciem decyzji o dokonaniu inwestycji.

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Préznej 9, 00-107 Warszawa, wpisana
do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w
Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000278264, REGON 140903771, NIP
1080003069. IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru
Finansowego z 13 wrze$nia 2007 roku.

Materiat przeznaczony dla dystrybutoréw oraz Uczestnikoéw FIZ.




